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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui tingkat kebangkrutan perusahaan dengan 
menggunakan model Altman Z-Score pada perusahaan PT.Indofood Sukses Makmur Tbk 
pada tahun 2012 sampai dengan 2015. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang 
berupa data kuantitatif. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini berasal dari laporan 
keuangan perusahaan PT. Indofood Sukses Makmur Tbk yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode 2012-2015.Berdasarkan metode Altman Z-Score menggunakan lima 
variable yaitu:Modal kerja/total aktiva (X1), Laba ditahan/total aktiva(X2), Laba sebelum 
bunga dan pajak/total aktiva(X3), Nilai pasar ekuitas/nilai buku hutang (X4), dan 
Penjualan/total aktiva (X5) Hasil dalam penelitian ini menunjukkan bahwa model Altman Z-
Score tersebut dapat diimplementasikan dalam mendeteksi kemungkinan terjadinya 
kebangkrutan pada perusahaan PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. Hasil dari analisis 
menunjukkan bahwa perusahaan PT. Indofood Sukses Makmur Tbk pada tahun 2013-2015 
menunjukkan  bahwa pada prediksi mengalami kebangkrutan. Ini ditandai dengan hasil nilai 
Z-Score dibawah 1,8 yang artinya kesulitan keuangan yang sangat besar dan beresiko tinggi. 
Hanya pada tahun 2012 yang mengalami prediksi grey area di tandai dengan nilai Z-Score 
berada 1,81 < Z-Score < 2,99. 
 




This study aims to determine the level of corporate bankruptcy using Altman Z-Score 
model of the company PT. Indofood Sukses Makmur Tbk in 2012 to 2015. This study uses 
secondary data in the form of quantitative data. The data used in this study came from the 
financial statements of PT. Indofood Sukses Makmur Tbk listed on the Indonesia Stock 
Exchange (BEI) in the period 2012-2015.Berdasarkan Altman Z-Score method uses five 
variables, namely: Working capital / total assets (X1), retained earnings / total assets (X2), 
Earnings before interest and taxes / total assets (X3), the market value of equity / book value 
of debt (X4), and Sales / total assets (X5) The results in this study indicate that the model of 
the Altman Z-Score can be implemented in detecting the possibility of bankruptcy of the 
enterprise PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. The results of the analysis show that the 
company PT. Indofood Sukses Makmur Tbk in 2013-2015 showed that the predictions of 
bankruptcy. It is characterized by the results of the Z-Score below 1.8, which means 
enormous financial difficulties and high risk. Only in 2012 who had predicted gray area 
marked with a Z-Score was 1.81 <Z-Score <2.99. 







Pada dasarnya tujuan didirikannya suatu perusahaan umumnya adalah 
untuk memperoleh laba, meningkatkan penjualan, memaksimalkan nilai saham, 
dan meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. Persaingan bisnis yang ketat 
seiring dengan perkembangan inovasi, memperbaiki kinerjanya, dan melakukan 
perluasan usaha agar terus dapat bertahan dan bersaing (Batubara, 2011). Kondisi 
keuangan suatu perusahaan merupakan faktor penting yang menjadi tolak ukur 
untuk mengetahui sejauh mana perusahaan mampu menjaga kelancaran operasi 
agar tidak terganggu. Untuk mengatasi dan meminimalisir terjadinya 
kebangkrutan, perusahaan dapat mengawasi kondisi keuangan dengan 
menggunakan teknik-teknik analisis keuangan.  
Menurut Dwi Prastowo (2011) analisis laporan keuangan merupakan 
faktor suatu proses yang penuh pertimbangan dalam rangka membantu 
mengevaluasi posisi keuangan dan hasil operasi perusahaan pada masa sekarang 
dan masa lalu, dengan tujuan utama untuk menentukan estimasi dan prediksi yang 
paling mungkin mengenai kondisi dan kinerja perusahaan pada masa mendatang.  
Dengan melakukan analisis laporan keuangan perusahaan, maka 
pemimpin perusahaan dapat mengetahui keadaan serta perkembangan financial 
perusahaan serta hasil-hasil yang telah dicapai waktu lampau dan di waktu yang 
sedang berjalan. Selain itu dengan melakukan analisis keuangan di waktu lampau, 
dapat diketahui kelemahan-kelemahan perusahaan serta hasil-hasilnya yang 
dianggap cukup baik dan mengetahui potensi kebangkrutan perusahaan tersebut 
(Adnan&Kurniasih,2000). Namun kenyataan banyak perusahaan yang tidak 
mampu bersaing atau berkembang, bahkan banyak perusahaan yang mengalami 
kebangkrutan. Kebangkrutan tidak akan terjadi jika tanpa adanya penyebab 
kebangkrutan itu sendiri. Berdasarkan penelitian Gayamayuni (2011) penyebab 





Kebangkrutan perusahaan biasanya disebabkan oleh faktor luar (ektern) antara 
lain inflasi, sistem pajak, depresiasi mata uang asing, bencana alam, dan kondisi 
perekonomian perusahaan atau keadaan geografis seperti halnya yang sedang 
dialami di Indonesia akibat krisis ekonomi yang berkepanjangan sehingga 
mengalami kebangkrutan. Selain faktor luar (ekstern) juga bisa disebabkan oleh 
faktor dalam (intern) seperti kurangnya kerjasama didalam manajemen 
perusahaan, kurangnya pengetahuan dalam mempergunakan assets dan liabilities 
secara efektif dan lain sebagainya. 
Almilia dan Herdiningtyas (2005) menilai bahwa kebangkrutan cepat 
terjadi pada negara yang kesulitan ekonomi atau krisis keuangan. Ramadhani dan 
Lukviarman (2009) serta Gosh (2013) menyatakan bahwa kebangkrutan 
perusahaan yang terjadi berkepanjangan dan terus-menerus (financiall distress). 
Beberapa pihak akan dirugikan jika suatu perusahaan sampai mengalami 
kebangkrutan. Adriana, dkk (2012) menjelaskan bahwa pihak yang dirugikan 
adalah pihak yang memiliki kepentingan terhadap perusahaan seperti investor dan 
kreditur. Untuk itu, diperlukan suatu alat atau model prediksi yang dapat 
digunakan mendeteksi adanya kebangkrutan perusahaan.  
Resiko kebangkrutan bagi perusahaan sebenarnya dapat dilihat dan diukur 
melalui laporan keuangan, dengan cara melakukan analisis rasio terhadap laporan 
keuangan yang dikeluarkan oleh perusahaan yang bersangkutan. Analisis rasio 
merupakan alat yang sangat penting untuk mengetahui posisi keuangan 
perusahaan serta hasil-hasil yang telah dicapai sehubungan dengan pemilihan 
strategi perusahaan yang telah dilaksanakan (Akhyar & Eha Kuarniasih,2000). 
Namun terdapat masalah dalam pemakaian analisis rasio karena masing-masing 
rasio memiliki kegunaan dan memberikan indikasi yang berbeda mengenai 
kesehatan keuangan perusahaan. Terkadang rasio-rasio tersebut juga terlihat 
berlawanan satu sama lain. Oleh karena itu, jika hanya bergantung pada 
perhitungan rasio secara individual maka para investor akan mendapat kesulitan 





sebaliknya. Untuk melengkapi keterbatasan dari analisis rasio dapat dipergunakan 
alat analisis yang menghubungkan beberapa rasio sekaligus untuk memprediksi 
potensi kebangkrutan suatu perusahaan. Analisis ini dikenal dengan nama analisis 
Z-score (Arifin,2007) 
Analisis Z-Score pertama kali diperkenalkan oleh Edward Altman yang 
dikembangkan untuk menentukan kecenderungan kebangkrutan perusahaan dan 
dapat juga digunakan sebagai ukuran dari keseluruhan kinerja keuangan. Altman 
(1968) menggunakan metode Multiple Discriminant Analysis dengan 
menggunakan lima jenis rasio keuangan yaitu modal kerja/total aktiva (X1), Laba 
ditahan/total aktiva(X2), Laba sebelum bunga dan pajak/total aktiva(X3), Nilai 
pasar ekuitas/nilai buku hutang (X4), dan penjualan/total aktiva (X5)untuk 
menentukan potensi atau kemungkinan bangkrutnya sebuah perusahaan. Dari nilai 
Z-nya, berdasarkan titik cut-off  yang dilaporkan Altman. Suatu perusahaan dapat 
dikelompokkan ke dalam suatu satu klasifikasi perusahaan sehat, sehat tapi rawan 
kebangkrutan ataupun sebagai perusahaan yang diprediksikan bangkrut. 
Pada penelitian ini, penulis menganalisis perusahaan manufaktur yang 
bergerak di bidang consumer goods. Sebagian besar masyarakat Indonesia 
berpendapat bahwa perusahaan besar PT. Indofood Sukses Makmur Tbk tidak 
akan mengalami kebangkrutan atau kecil kemungkinan bahwa perusahaan besar 
tersebut akan mengalami kebangkrutan. Namun setiap perusahaan mempunyai 
resiko kebangkrutan hanya saja tingkat resikonya yang berbeda-beda. 
PT. Indofood Sukses Makmur Tbk merupakan perusahaan Total Food 
Solutions yang terkemuka dengan kegiatan yang mencakup seluruh tahapan 
proses produksi makanan, mulai dari memproduksi dan pengolahan bahan baku 
hingga menjadi produk akhir. Analisis untuk mengukur kinerja keuangan dan 
analisis kebangkrutan perlu dilakukan untuk mengetahui bagaimana kinerja PT. 
Indofood Sukses Makmur Tbk dari tahun 2012 sampai dengan 2015. Dengan 
tujuan sebagai referensi untuk pengambilan keputusan pihak manajemen selain itu 





Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, maka penulis tertarik untuk 
melakukan penelitian dengan judul “ANALISIS PREDIKSI 
KEBANGKRUTAN DENGAN MENGGUNAKAN METODE ALTMAN Z-
SCORE PADA PT. INDOFOOD SUKSES MAKMUR,Tbk (Studi Kasus 
Pada Perusahaan Yang Terdaftar di BEI Tahun 2012-2015).”  
Adapun permasalahan yang hendak diteliti melalui penelitian ini, yaitu 
“Bagaimana memprediksi kebangkrutan pada perusahaan dengan menggunakan 
metode Altman Z-Score (Modal kerja/total aktiva (X1), Laba ditahan/total 
aktiva(X2), Laba sebelum bunga dan pajak/total aktiva(X3), Nilai pasar 
ekuitas/nilai buku hutang (X4), dan Penjualan/total aktiva (X5))?” 
 
2. METODE PENELITIAN 
2.1  Populasi dan Sampel  
Populasi dalam penelitian ini pada perusahaan PT. Indofood Makmur 
Tbk. Sampel dalam penelitian ini adalah PT. Indofood Makmur Tbk sesuai 
dengan kriteria. Pengambilan sampel secara porposive didasarkan pada suatu 
pertimbangan tertentu yang dibuat oleh peneliti sendiri, berdasarkan studi 
pendahuluan atau dengan mempelajari berbagai hal yang berhubungan dengan 
populasi.  
2.2 Teknik Pengumpulan Data  
Data yang dikumpulkan dari penelitian ini adalah data sekunder. Data 
Sekunder merupakan data-data yang dikumpulkan dari tangan kedua atau dari 
sumber lain yang telah tersedia sebelum penelitian dilakukan. (Ulber Silalahi, 
2009). Sumber data dalam penulisan skribsi ini adalah dari berbagai sumber 
buku, jurnal dan penelitian terdahulu yang mendukung penelitian ini. 
Sedangkan untuk sumber data yang akan diolah dalam analisis penelitian 
adalah www.idx.co.id situs web resmi Bursa Efek Indonesia. Penulis juga 
melakukan studi pustaka yaitu pengumpulan data dengan cara mempelajari 





prediksi kebangkrutan metode Altman Z-Score seperti literatur, jurnal, media 
massa dan hasil penelitian yang diperoleh dari berbagai macam sumber. Data 
penelitian ini diperoleh dari data-data historis perusahaan, studi literatur, 
laporan penelitian, dan laporan keuangan yang diterbitkan perusahaan yang 
terkait maupun internet yang telah diaudit selama empat tahun 2012-2015. 
2.3 Data dan Sumber data 
Data yang dikumpulkan dari penelitian ini adalah data sekunder. Data 
Sekunder merupakan data-data yang dikumpulkan dari tangan kedua atau dari 
sumber lain yang telah tersedia sebelum penelitian dilakukan. (Ulber Silalahi, 
2009). Sumber data dalam penulisan skribsi ini adalah dari berbagai sumber 
buku, jurnal dan penelitian terdahulu yang mendukung penelitian ini. 
Sedangkan untuk sumber data yang akan diolah dalam analisis penelitian 
adalah www.idx.co.id situs web resmi Bursa Efek Indonesia. 
2.4 Teknik Analisis Data 
Altman menemukan lima jenis rasio keuangan yang dapat 
dikombinasikan untuk melihat perbedaan antara perusahaan yang bangkrut 
dan yang tidak bangkrut (Munawir, 2002). 
Z-Score = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
Dimana :  
X1 =  Net Working Capital to Total Assets (Modal Kerja / Total Aktiva) 
X2 = Retained Earning to Total Assets (Laba Ditahan / Total Aktiva ) 
X3 = Earning Before Interest and Taxes (EBIT) to total Assets (Laba Sebelum 
Bunga dan pajak / Total Aktiva ) 
X4 = Market Value of Equity to Book Value of  Total Debt (Nilai Pasar 
Ekuitas / Nilai BukuHutang) 





Interprestasi peramalan kebangkrutan dalam Z-Score memerlukan batasan 
yang jelas agar dapat digunakan untuk menentukan kondisi perusahaan yang 
dianalisis. Dengan kriteria penilaian (Munawir,2002) sebagai berikut : 
1. Z-Score > 2,99 dikategorikan sebagai perusahaan yang sangat sehat 
sehingga tidak mengalami kesulitan keuangan.  
2. 1,81 < Z-Score < 2,99 berada di daerah abu-abu sehingga di kategorikan 
sebagai perusahaan yang memiliki kesulitan keuangan, namun 
kemungkinan terselamatkan dan kemungkinan bangkrut sama besarnya 
tergantung dari keputusan kebijaksanaan manajemen perusahaan sebagai 
pengambil keputusan.  
3. Z-Score < 1,81 dikategorikan sebagai perusahaan yang memiliki kesulitan 
keuangan yang sangat besar dan beresiko sangat tinggi sehingga 
perusahaan kemungkinan dapat mengalami kebangkrutan yang sangat 
besar. 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Perusahaan Indofoodmerupakan perusahaan yang dibidang manufaktur 
dimaana sudah melahirkan banyak produk makanan seperti indomie, supermie, 
sarimi, sakura, pop mie, indomilk, milkuat, chitato, Lays, Qtela, chetoz, trenz. 






























Berdasarkan hasil gambar diatas menunjukan bahwa dari tahun 2012-2015 
aktiva lancar, hutang lancar, modal kerja mengalami peningkatan terus berarti 
menandakan bahwa modal kerja bersih yang bernilai positif jarang sekali 
menghadapi kesulitan dalam melunasi kewajibannya.  Dengan melihat kondisi 
keuangan seperti gambar kami meneliti tentang prediksi kebangkrutan dengan 
analisis Model Altman Z-Score. Hasil perhitungan dapat ditunjukan pada tabel 1 
sebagai berikut. 
Tabel 1. 
Hasil Prediksi Kebangkrutan Model Almant Z-score 
PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 
Tahun Z-score Prediksi 
2015 1,625 Bangkrut 
2014 1,749 Bangkrut 
2013 1,79 Bangkrut 
2012 2,273 Grey Area 
Sumber : Data Sekunder di olah tahun 2012-2015 
 
Hasil prediksi menunjukkan bahwa dari tahun 2013-2015 mengalami 
kebangkrutan yang artinya kesulitan keuangan yang sangat besar dan beresiko 
tinggi sehingga perusahaan bisa mengalami kebangkrutan, sedangkan tahun 2012 
mengalami grey area yang artinya perusahaan yang memiliki kesulitan keuangan, 
namun kemungkinan terselamatkan dan kemungkinan mengalami kebangkrutan 
sama besarnya tergantung dari keputusan dari manajemen perusahaan sebagai 
pengambil keputusan.  
Adanya peningkatan beban keuangan dan prediksi keuangan yang 
menunjukan kebangkrutan menandakan bahwa perusahaan harus segera 
melakukan pembenahan karena dari tahun ke tahun Z-score menunjukkan 
penurunan sehingga kinerja perusahaan juga menurun.  Selanjutnya prediksi 
tingkat kebangkrutan PT. PT. Indofood Sukses Makmur Tbk tahun 2016, 2017 







Hasil Prediksi Kebangkrutan Model Altman Z-Score PT. Indofood Sukses Makmur 
Tbk tahun 2016, 2017 dan 2018 
Tahun Z-score Prediksi 
2016 1,644 Bangkrut 
2017 1,430 Bangkrut 
2018 1,216 Bangkrut 
Sumber : Data Sekunder di olah tahun 2012-2015 
 
Hasil prediksi perhitungan nilai Altman Z-Score pada PT. Indofood 
Sukses Makmur Tbk tahun 2016, 2017 dan 2018 diperoleh nilai Altman Z-score 
yang terus mengalami penurunan. Hasil perhitungan tersebut menunjukkan bahwa 
apabila tidak ada upaya perbaikan pada kinerja keuangan diprediksikan bahwa 
pada tahun 2016, 2017 dan 2018 PT Indofood Sukses Makmur Tbk digolongkan 
sebagai perusahaan yang memiliki kesulitan keuangan yang sangat besar dan 
beresiko tinggi sehingga perusahaan bisa mengalami kebangkrutan. 
 
4. PENUTUP 
Berdasarkan hasil dari analisis model Altman Z-score perusahaan PT. 
Indofood Sukses Makmur Tbk. Pada tahun 2013-2015 menunjukan bahwa berada 
pada prediksi mengalami kebangkrutan. Ini ditandai dengan hasil nilai Z-score 
dibawah 1,8 artinya kesulitan keuangan yang sangat besar dan beresiko tinggi.  
Hanya pada tahun 2012 prediksi grey area yang menunjukan perusahaan 
yang memiliki kesulitan keuangan, namun kemungkinan terselamatkan dan 
kemungkinan mengalami kebangkrutan sama besarnya tergantung dari keputusan 
dari manajemen perusahaan sebaga i pengambil keputusan, ditandai nilai Z-score 
berada 1,81 < Z-score <2,99. 
Hasil prediksi perhitungan nilai Altman Z-Score pada PT. Indofood 
Sukses Makmur Tbk tahun 2016, 2017 dan 2018 diperoleh dari nilai Altman Z-
score yang terus mengalami penurunan. Hasil perhitungan tersebut menunjukkan 





bahwa pada tahun 2016, 2017 dan 2018 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 
digolongkan sebagai perusahaan yang memiliki kesulitan keuangan yang sangat 
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